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Identifying the determinants of entrepreneurship is 
an important research and policy goal, especially in 
emerging market economies where lack of capital 
and supporting infrastructure often imposes stringent 
constraints on business growth. This paper studies the 
impact of a comprehensive business and financial literacy 
program on firm outcomes of young entrepreneurs 
in an emerging post‐conflict economy, Bosnia and 
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a larger effort by the World Bank to provide open access to its research and make a contribution to development policy 
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The authors may be contacted at  mbruhn@worldbank.org and bzia@worldbank.org. 
Herzegovina. The authors conduct a randomized control 
trial and find that while the training program did not 
influence business survival, it significantly improved 
business practices, investments, and loan terms for 
surviving businesses. Entrepreneurs with higher ex‐ante 
financial literacy further exhibited some improvements in 























This  emerging  academic  interest  in  identifying  alternate  channels  of  firm  growth  has  been 
accompanied  by  an  equally  strong  policy  interest  in  education  programs  geared  towards 








probability  that  individuals  with  low  initial  levels  of  financial  literacy  open  bank  accounts 
following the training.  
                                                            





Karlan  and  Valdivia  (2010)  find  that  a  business  education  program  for  female  micro‐
entrepreneurs in Peru improves record‐keeping, though not profits; and Drexler, Fischer and 
Schoar (2010) show that a basic rules‐of‐thumb based training, but not formal business training, 
leads  to  improvements  in  business  outcomes  for  micro‐entrepreneurs  in  the  Dominican 
Republic.  
 
Our  paper  adds  to  the  sparse  knowledge  base  on  the  effects  of  business  and  financial 
education. We focus on young borrowers in Bosina and Herzegovina who are business loan 
clients of our partner financial institution, Partner Microcredit Foundation (henceforth Partner), 











enterprises,  some  of  which  have  employees,  own  operational  assets,  make  business 
investments, and are formally registered; and (iii) we utilize very detailed and high quality 





























with  the  central  theme  of  our  business  training  program,  which  was  to  encourage  capital 


















that  our  treatment  group  was  significantly  more  likely  to  refinance  its  existing  loans  with 
Partner. This restructuring can take the form of a lower interest rate or longer loan term. 







business  survival.  Hence,  business  training  programs  alone  are  likely  not  the  panacea  for 
promoting  new  business  growth  in  emerging  markets.  Our  second  set  of  results,  however, 
shows  that  business  training  indeed  is  a  strong  complement  to  achieving  such  growth.  In 
particular, we find business training can provide the necessary motivation and entrepreneurial 
6 


























viable  solution  to  this  problem.  In  this  type  of  environment,  it  is  particularly  important  to 
explore strategies to promote the entry, survival, and growth of youth‐led businesses. 
 
We  limited  our  study  sample  geographically  to  areas  around  Tuzla,



















































meet  the  needs  of  our  target  audience.  In  order  to  do  this,  they  conducted  face‐to‐face 
interviews  with  existing  Partner  loan  clients  and  consulted  with  Partner’s  credit  officers  in 
various field offices in the Tuzla region. Moreover, EDC pilot tested the new curriculum with 




























































































































Apart  from  business  and  financial  literacy,  we  find  that  being  formally  registered,  having 







actually  attended.  Table  4  presents  results  of  regressing  attendance  on  various  baseline 
characteristics of those invited. We find that individuals in rural areas were significantly less 










Since  treatment  was  randomly  assigned,  we  estimate  causal  impacts  with  the  following 
equation: 





























































that  the  average  treatment  effect  of  the  training  on  business  and  financial  knowledge  is 
positive,  but  not  statistically  significant.  We  then  examine  whether  this  treatment  effect 
differed by whether the entrepreneur had a baseline financial literacy level above or below the 
median. Column 2 shows that the effect of the training on business and financial knowledge is 




on  our  measure  of  business  and  financial  knowledge.  This  does  not  necessarily  imply  that 




































































consider  different  measures  of  business  size,  as  reported  in  Table  10.  First,  similar  to  our 
question regarding profits, we asked entrepreneurs whether they had maintained, increased or 
23 


































also  find  that  treatment  group  entrepreneurs  were  16.5  percent  more  likely  to  have 
implemented  new  production  processes  than  control  group  entrepreneurs  (compared  to  a 
mean of 12 percent). On the other hand, Table 12 does not show a significant effect of the 














their  business  practices,  such  as  separating  personal  accounts  from  business,  and  making 
investments  in  their  business;  however,  only  entrepreneurs  with  above  median  financial 
literacy at baseline reported increases in sales and profits as a result of the training. These 






















































In  this  paper,  we  rigorously  test  the  impact  of  business  and  financial  training  for  young 
entrepreneurs in Bosnia. We find that while the training program does not influence business 
survival,  it  does  significantly  improve  business  practices  and  investments  among  surviving 
businesses. Specifically, treatment businesses are significantly more likely to implement new 





We  do  not  find  significant  average  treatment  effects  of  our  training  program  on  business 

















existing  entrepreneurs,  and  on  specific  aspects  of  their  businesses.  We  find  that  teaching 
entrepreneurs the value of capital investment indeed encourages them to change business 
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        1  Yes       2  No 
 
6.  In  difficult  times  businesses  sometimes  seek  to  temporarily  lower  prices  in  hope  of 









7.  Suppose  you  are  a  farmer  facing  unpredictable  market  conditions  where  prices  are 
fluctuating. In order to best protect your income stream, you should: Read the options and 
mark the indicated response. 










so  the  seller  offers  you  two  financing  options:  a)  Pay  12  fixed  monthly  installments  of 
100KM each; b) Borrow $1,000KM from the seller for a 12 month loan at a 15% annual 
interest  rate.  Which  is  the  more  advantageous  offer?  Read  the  options  and  mark  the 
indicated response. 
  1 Option (a)       3 They are the same 
  2 Option (b)       997  Do not know 
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